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Par. 5. De EMU en het functioneren
van de normen.
Dit mcet zijn:






Gedurende de laatste jaren is er een stortvloed van publika-
ties verschenen over de Economische en Monetaire Unie (EMU).
De EMU heeft tot gevolg dat de monetaire politiek en het
wisselkoersbeleid aan de discretie van de lidstaten onttrokken
wordt. Aan de budgettaire politiek der lidstaten worden beper-
kingen opgelegd doordat het vorderingentekort en de bruto
schuldquote van de totale overheid (rijk, provincies plus
sociale fondsen) beneden respectievelijk 3 en 60 g van het
bruto binnenlands produkt (BBP) moeten blijven. Over de doel-
einden die met deze normen nagestreefd worden, is in de lite-
ratuur reeds veel geschreven. Hetzelfde geldt ten aanzien van
de vraag of deze normen het meest geschikte instrument vormen
om de desbetreffende doeleinden te realiseren.
In dit artikel komen de bovenvermelde doeleinden en normen
maar zeer beperkt aan de orde. De invalshoek is namelijk een
andere. Gegeven het bestaan van de EMU-normen onderzoeken we
drie zaken. Ten eerste of deze normen de lidstaten beperken in
de keuze van hun begrotingsnorm;hierbij zullen we de struc-
turele begrotingsnorm, de gulden financieringsregel en de norm
van het feitelijk tekort in de beschouwing betrekken. Daarna
wordt onderzocht of de EMU-normen invloed hebben op het func-
tioneren van deze drie normen. Dus: indien deze normen te
combineren zijn met de EMU-normen gaan ze dan beter of slech-
ter werken dan binnen een louter nationale context. Ten slotte
wordt ingegaan op de vraag in hoeverre de EMU-normen contro-
leerbaar zijn. Aan deze drie deelonderwerpen gaat een korte
beschrijving vooraf van de concrete inhoud van de EMU-grenzen.
A1 hetgeen hierna volgt heeft betrekking op de situatie waarin
' De auteur dankt J. van der Dussen en Th.A.Stevers voor
hun commentaar op een eerdere versie van dit artikel.
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de derde fase van de EMU een feit is.
Par. 2 De EMU-normen.
De EMU-normen houden in dat het tekort en de schuld van de
lidstaten niet excessief mogen zijn als percentage van het
bruto binnenlands produkt. Zowel het tekort als de schuldquote
hebben betrekking op de totale overheid waarbij met tekort het
vorderingentekort (op transactiebasis) en met schuld de bruto
schuld bedoeld wordt. Opvallend hierbij is dat de tekortquote
en de schuldquote niet consistent ten opzichte van elkaar
gedefinieerd zijn. Kredieten en deelnemingen hebben namelijk
geen invloed op het vorderingentekort maar mogen niet afge-
trokken worden bij de berekeninq van de schuldpositie.Z
Wanneer is er nu sprake van een niet excessieve tekort- en
schuldquote? Allereerst is dit het geval wanneer het tekort-
en de schuld lager dan respectievelijk 3 en 60 g van het BBP
zijn. Ten aanzien van het tekort is er ook geen sprake van een
excessief tekort indien de overschrijding van de 3~-norm
exceptioneel en tijdelijk is, en het tekort in de buurt van de
referentiegrootheid ligt. Een beperkte conjuncturele versto-
ring als oorzaak van de overschrijding wordt echter niet als
exceptioneel beschouwd.'
Wordt aan de bovenstaande voorwaarden niet voldaan dan wordt
onderzocht of het tekort en~of de schuld excessief is. Dit
gebeurt in samenspel door de Commissie, het Financieel~Econo-
misch Comité en de Raad. Een relevant punt hierbij is of de
overschrijding van de 3ó-norm veroorzaakt wordt doordat de
bruto-investeringen in vaste activa meer dan 3a van het BBP
bedragen. Een dergelijke situatie maakt het minder waarschijn-
lijk dat tot een excessief tekort geconcludeerd wordt. Verdere
'- Uiteraard kunnen lidstaten kredieten en deelnemingen
afstoten wanneer ze aan de norm ten aanzien van de schuldquote
willen voldoen.
' Zie A.Italianer, Begrotingsbeleid in EMU: safety first,
in J.A.J.Alders e.a. red, Begrotingsbeleid en financiering
Nederlandse staatsschuld, op weg naar de EMU, blz. 21.
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elementen bij de besluitvorming zijn de positie op middellange
termijn van de economie en de overheidsfinanciën van de lid-
staat. De Raad beslist uiteindelijk met 2~3 meerderheid van de
gewogen stemmen of het tekort of de schuld al dan niet exces-
sief isa. Wordt hiertoe besloten dan kunnen er sancties volgen
tegen de desbetreffende lidstaat die volgtijdelijk kunnen gaan
van niet-openbare en openbare aanbevelingen tot aan het aan-
houden van renteloze deposito's bij de EG en boetes.
De actuele schuldquote in een jaar is een functie is van de
financieringstekorten en de groei van het bruto binnenlands
produkt in het verleden. In de onderstaande draaien we deze
relatie om. Dit gebeurt op de volgende manier: uitgegaan wordt
van een schuldquote die elk jaar als percentage van het BBP
hetzelfde is. Vervolgens wordt het bij deze veronderstelling
horende financieringstekort berekend als functie van de groei
van het BBP. De resultaten van deze berekening staan in de
tabel vermeld.
Fixeert de overheid de schuldquote op een constant niveau dan
ligt het financieringstekort bij een matige inflatie (d.w.z.
nominale groeivoet BBP 6 ó of minder) in vele gevallen bene-
den 3 procent van het BBP (links van de getrokken streep).
4 In het protocol van Maastricht wordt alleen gesproken
over een excessief tekortprocedure ( art. 104 B). Hieronder
valt ook de situatie dat het tekort beneden de 3~-norm ligt
maar de schuldquote wel de 60 ó-norm overtreft.
3
Tabel 1.
De relatie tussen de bruto schuldquote (s), de
structurele groeivoet van het bruto binnenlands pro-
dukt (Y) en het financieringstekort.s
(schuldquote en financieringstekort als ~ van het
bruto binnenlands produkt)










0,3 0,6 0,9 1,2 1,4 1,7 2,0 2,7
0,4 0,8 1,2 1,5 1,9 2,3 2,6 3,6
0,5 1,0 1,5 1,9 2,4 2,8 3,3 4,5
0,6 1,2 1,7 2,3 2,9 3,4 3,9 5,5
0,7 1,4 2,0 2,7 3,3 4,0 4,6 6,4
Dit geldt bijvoorbeeld ook voor een schuldquote van 50 pro-
cent. Uitgaande van een positief verschil tussen het finan-
cierings- en het vorderingentekort stelt de schuldquote der-
halve een limiet aan het vorderingentekort die als regel
beneden 3 procent van het BBP zal liggen. Deze conclusie is
gebaseerd op een schuldquote die in de loop der tijd niet
verandert. Veronderstellen we echter bijvoorbeeld een schuld-
quote die in de loop der tijd van 30 naar 50 procent toeneemt
dan kan het financieringstekort natuurlijk groter zijn dan bij
een constante schuldquote.
5 De tabel is berekend op basis van de volgende formule:
f- s.Y~(1fY) waarbij s de bruto-schuldquote, f het financie-
ringstekort ( beide als ~ van het BBP) en Y de groeivoet van
het binnenlands produkt weergeeft.s wordt verondersteld in de
loop der tijd constant te zijn.
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Par.3 De EMU-grenzen en de keuze van de begrotingsnormen.
De EMU-grenzen hebben betrekking op de feitelijke waarden van
het vorderingentekort en de schuldquote. Ten aanzien van een
drietal begrotingsnormen zullen we onderzoeken of de EMU-
grenzen voldoende ruimte geven om de spelregels van deze
normen te kunnen volgen. Voor zover dit niet het geval is,
komt men immers niet eens aan de vraag toe hoe deze normen
zullen functioneren onder het EMU-regime.b
De norm van het feitelijk financieringstekort levert de
minste problemen op. Deze norm schrijft voor dat het feite-
lijke financieringstekort ieder jaar een bepaalde waarde dient
te hebben. Dreigt deze waarde niet gehaald te worden dan
impliceert deze norm dat de regering via autonome mutaties in
de uitgaven en de ontvangsten de begroting jaarlijks zo aan-
past dat het nagestreefde tekort gerealiseerd wordt. Een
dergelijke politiek is natuurlijk ook haalbaar onder het EMU-
regime. Het enige verschil met een situatie zonder EMU is dat
nu een externe instantie een grens oplegt waarbinnen het
feitelijke vorderingen- en financieringstekort dienen te
blijven.
De structurele begrotingsnorm levert meer problemen op. Deze
norm impliceert dat structureel bezien het financieringstekort
een constant percentage van het nationale inkomen uitmaakt.
Deze norm levert een jaarlijkse begrotingsruimte op voor een
verhoging van uitgaven' en een autonome verlaging van belas-
tingen die gelijk is aan de endogene stijging van de belas-
6 Complicaties vanwege het feit dat de EMU-limieten op de
hele overheid betrekking hebben laten wij in die zijn achter-
wege dat we veronderstellen dat de begrotingsnormen op de hele
overheid van toepassing zijn. Eveneens verwaarlozen wij dat de
begrotingsstelsels (kasbasis versus baten~lastenstelsel) niet
voor alle centrale en lagere overheden hetzelfde te zijn.
' Met uitgaven worden hier de zogenaamde netto relevante
uitgaven bedoeld. Dit impliceert dat de aflossingen op de
gevestigde schuld niet onder de uitgaven zijn opgenomen en
voorts dat de uitgaven verminderd zijn met de zogenaamde niet
belastingmiddelen. Deze laatste maken dan uiteraard geen
onderdeel uit van de begrotingsruimte.
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tingopbrengst en de toegestane stijging van het financierings-
tekort. Beide stijgingen worden berekend op basis van de
structurele groeivoet van het nationale inkomen. Deze groei-
voet wordt toegepast op de structurele waarden van de belas-
tingopbrengst en het financieringstekort. Over de manier
waarop deze structurele waarden bepaald moeten worden bestaat
geen overeenstemming. Wij nemen verder aan dat deze waarden
zodanig berekend worden dat ook de begrotingsruimte elk jaar
met de structurele groeivoet van het nationale inkomen toe-
neemt.
Ook over de wijze waarop de structurele groeivoet van het
nationale inkomen berekend moet worden bestaat in de litera-
tuur geen eenduidige mening. Wij nemen aan dat deze groei
bepaald wordt op basis van de gemiddelde in het verleden
gerealiseerde groei. Waarom we deze keuzes maken zullen we
verder niet expliciteren omdat hetgeen hieronder volgt nauwe-
lijks afhankelijk is van de gemaakte keuzes.
De structurele begrotingsnorm impliceert in zijn zuivere
vorm dat aan het begin van een kabinetsperiode de jaarlijkse
begrotingsruimte voor 4 jaar vooruit berekend wordt op basis
van de structurele groeivoet van het nationale inkomen. Zoals
vermeld nemen we aan dat deze ruimte elk jaar met deze groei-
voet toeneemt. Wijkt de feitelijke groei van het nationale
inkomen in een jaar of ineerdere jaren af van de structurele
groeivoet, dan heeft dit geen gevolgen voor de begrotingsruim-
te. Een verschil tussen de belastingopbrengst op basis van de
structurele en de feitelijke groei van het nationale inkomen
komt volledig tot uitdrukking in een afwijking tussen de
structurele en de feitelijke waarde van het financieringste-
kort." y De structurele waarde van het tekort is in dit ver-
" Een feitelijke groeivoet die onder de structurele waarde
ligt impliceert overigens niet dat het feitelijke tekort
groter is dan het structurele. Hiervoor is veelmeer bepalend
of de feitelijke waarde van het nationale inkomen boven zijn
structurele waarde ligt. ( Overigens geldt ook dit slechts
onder bepaalde voorwaarden). Een feitelijke groei die lager is
dan de structurele kan samengaan met een nationaal inkomen dat
boven zijn structurele waarde lígt indien de economie zich
vlak na de top in de conjunctuur in een neerwaartse spiraal
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band de waarde die het tekort zou hebben indien het vanaf een
gekozen basisjaar met de structurele groeivoet van het natio-
nale inkomen zou toenemen.
Ligt de feitelijke groei een aantal jaren onder de structu-
rele groei dan neemt het feitelijke tekort voortdurend toe.
Dit tekort kan hierdoor uiteindelijk boven de structurele
waarde van het tekort uitstijgen. De spelregels van de struc-
turele begrotingsnormering stonden een boven de structurele
waarde uitstijgend feitelijk tekort toe op basis van de veron-
derstelling dat bij een regelmatig conjunctuurverloop het
feitelijke tekort afwisselend onder en boven de structurele
waarde ligt en daardoor gemiddeld op de structurele waarde
uitkomt. Impliciet werd hierbij echter wel verondersteld dat
de schatting van de structurele groeivoet juist is.
Een dergelijke toepassing der spelregels zou in EMU verband
niet mogelijk zijn indien door het conjunctuurverloop het
feitelijke tekort boven de EMU-grens komt en dit conjunctuur-
verloop niet als exceptioneel beschouwd wordt. Het feitelijke
tekort zou dan bij een strikte toepassing van de EMU regels
teruggebracht moeten worden. In feite zou dan een tijd de norm
van het feitelijk tekort gelden. Dat een dergelijke situatie
in de praktijk zal voorkomen, is niet erg waarschijnlijk
wanneer de structurele waarde van het tekort niet op een al te
hoog niveau wordt vastgesteld. Ervan uitgaande dat de 3~-grens
niet door "normale" conjuncturele schommelingen overschreden
mag worden komt Italianer tot de conclusie dat een structureel
(vorderingen)tekort van 2 1~3 voldoende zou zijn.~~ Dit cijfer
bevindt (zie Th.A.Stevers,De begrotingsnorm van het rijk, deel
IV van de Openbare Financiën in de Volkshuishouding. Verdere
verwijzingen naar Stevers hebben in dit concept-artikel steeds
op deze nog te verschijnen monografie betrekking)
y In het onderstaande veronderstellen we dat de zogenaamde
progressiefactor steeds eenzelfde waarde heeft. Met de pro-
gressiefactor wordt de elasticiteit van de belastingopbrengst
(bij onveranderde tarieven) ten opzichte van het nationale
inkomen bedoeld. Op deze wijze verwaarlozen we met name dat de
waarde van deze elasticiteit mede door het conjunctuurverloop
wordt bepaald.
~" A.Italianer, t.a.p. blz. 30.
7
is gebaseerd op de gemiddelde jaarlijkse conjuncturele schom-
melingen binnen de EEG. Op deze wijze wordt verwaarloosd dat
als gevolg van de conjunctuurbeweging de feitelijke groei
gedurende een aantal jaren onder de veronderstelde structurele
groei kan liggen. Daar staat echter tegenover dat in een
conjuncturele neergang het feitelijke tekort meestal zal gaan
stijgen vanaf een waarde die beneden de structurele ligt.
Alleen gelet op de conjunctuur zou derhalve een structureel
tekort van rond 2 procent te verdedigen zijn.
De feitelijke groeivoet kan echter niet alleen op grond van
de conjunctuur van de structurele groeivoet afwijken. Een
andere reden kan zijn dat de structurele groeivoet verkeerd
wordt ingeschat. Ziet men af van de conjunctuur dan ligt
hierdoor gedurende een reeks van jaren de feitelijke groeivoet
onder de geschatte structurele groeivoet. Het feitelijke
financierings- (en vorderingentekort) zal dan snel gaan stij-
gen. Zo laat bijvoorbeeld een negatieve afwijking van 2~-
punten het feitelijke tekort in dat jaar met circa 0,7 punt"
stijgen. Is het verschil in groeivoeten gedurende een reeks
van jaren zo groot, dan zal het vorderingentekort betrekkelijk
snel gaan stijgen. Op deze wijze zou het vorderinqentekort ook
betrekkelijk snel de limiet van 3 procent kunnen overtreffen.
In het kader van de EMU zou een verplichte overgang naar de
norm van het feitelijk tekort dan weer de consequentie zijn.
Ook hier geldt weer dat de kans hierop kleiner is naarmate
voor een lagere structurele waarde van het tekort gekozen
wordt.
Zonder EMU zijn er verschillende regimes mogelijk. Een optie
zou kunnen zijn om voortaan de structurele budgetruimte te
" Dit cijfer geeft het effect weer die de lagere groei
van 2~-punten op de belastingopbrengst heeft. Hierbij is
aangenomen dat de feitelijke waarden van de macro-druk en de
elasticiteit van de belastingopbrengst ten opzichte van het
nationale inkomen overeenkomen met de waarden die gebruikt
worden bij de berekening van de structurele begrotingsruimte.
In deze casus werd uitgegaan van een macro-druk van 0,3 en een
elasticiteit van 1,2. Kiest men voor de elasticiteit een
waarde van 1,1 of 1 dan bedraagt de stijging van het tekort
respectievelijk 0,63 en 0,57 procent.
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berekenen op basis van een meer realistische inschatting van
de structurele groei; dit onder handhaving van de gekozen
waarde van het structurele financieringstekort ten opzichte
van het nationale inkomen. De mutatie van het financieringste-
kort in guldens verloopt dan conform de regels van de structu-
rele begrotingsnorm. De stijging van het feitelijke financie-
ringstekort in guldens als gevolg van de verkeerde inschatting
der groei wordt op deze manier niet weggewerkt. Echter door de
stijging van het nationale inkomen neemt het relatieve belang
hiervan ín de toekomst af. Een tweede mogelijkheid is uiter-
aard dat ook zonder EMU voor een korte periode overgeschakeld
wordt naar de norm van het feitelijke tekort. Of een regering
voor een van deze twee mogelijkheden zal kiezen is uiteraard
niet zeker. De regering kan immers ook nog besluiten het
toelaatbare structurele tekort op te hogen.
Geconcludeerd kan worden dat een te hoge schatting van de
structurele groei in EMU verband sneller tot een (tijdelijke)
uitschakeling van de structurele begrotingsnorm zal leiden dan
zonder EMU het geval zou zijn.
Zoals reeds qezegd is ingrijpen door de EMU minder
waarschijnlijk naarmate voor het structurele tekort een lagere
waarde gekozen wordt. Mede rekening houdend met de invloed van
de conjunctuurbeweging is gezien het grote opwaartse effect
van een te lage schatting van de structurele groei op het
feitelijke tekort een structurele waarde van het vorderingen-
tekort van nul procent zeer wel te verdedigen. Overigens niet
op aan de EMU ontleende overwegingen kiest Stevers 1zhiervoor
in een door hem ontwikkelde variant van de structurele begro-
tingsnormering. Bij een tekort van nul procent " is de begro-
tingsruimte in principe gelijk aan de structurele endogene
stijging van de belastingopbrengst. Om te grote stijgingen van
het feitelijke tekort te voorkomen, bouwt Stevers bovendien
een correctiepost in: een feitelijke tekort dat nu groter dan
'Z Stevers, t.a.p.
13 Stevers neemt aan dat het verschil tussen het financie-
rings- en het vorderingentekort praktisch nihil is.
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nul procent is, gaat over twee jaar gedeeltelijk ten laste van
de begrotingsruimte zoals die op basis van de endogene stij-
ging van de belastingopbrengst berekend kan worden. De per
saldo begrotingsruimte over twee jaar is dan gelijk aan de
structurele endogene stijging van de belastingopbrengst minus
deze correctiepost. Een structureel tekort van nul procent in
combinatie met deze correctiepost biedt natuurlijk meer zeker-
heid dat het feitelijke tekort onder de EMU-grens blijft dan
zonder deze correctiepost het geval zou zijn. In die zin lijkt
de EMU om deze geamendeerde vorm van de structurele begro-
tingsnorm te vragen.
Par.4 De sluitende qewone dienst en de EMU-normen.
Nu is de vraag aan de orde of de tekorten die de norm der
sluitende gewone dienst toestaat binnen de EMU-normen blijven.
Zoals bekend kent de norm der sluitende gewone dienst meerdere
varianten. De minst vergaande variant zegt dat de overheid
alleen maar mag lenen voor direct renderende kapitaaluitgaven,
in casu kredieten en deelnemingen. Deze norm impliceert daarom
een vorderingentekort van nul. Aan de EMU-norm ten aanzien van
het vorderingentekort wordt op deze wijze voldaan, althans
wanneer men als norm stelt dat ieder jaar het feitelijke
tekort gelijk aan nul moet zijn. Stelt men als eis dat de
qewone dienst structureel moet sluiten, dan ontstaan in feite
dezelfde problemen als hierboven ten aanzien van de structure-
le begrotingsnorm beschreven werden. Echter gezien de structu-
rele waarde van het vorderingentekort (nul) mag men verwachten
dat het feitelijke vorderingentekort binnen 3 ó van het BBP
blijft. In het geval dat de Stevers-variant zou worden toege-
past, is het nog minder waarschijnlijk dat de norm van het
direct renderen tot een tekort leidt dat boven de EMU-grens
van 3 procent uitstijgt.
Ook ten aanzien van de 60 s-limiet zal de norm van het
direct renderen geen problemen oproepen. Op dit moment zou een
vorderingentekort van nul procent tot een structureel finan-
cieringstekort van nog geen 1~2 procent leiden, hetgeen op de
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duur bij een groei van bijvoorbeeld 5 procent een schuldquote
beneden de 10 procent zou impliceren.
De tweede variant van de sluitende gewone dienst, de norm
van het indirect renderen, staat leningfinanciering behalve
voor direct ook voor indirect renderende kapitaaluitgaven toe.
Dit zijn investeringen die qeacht worden zich zelf via een
stijgende belastingopbrengst terug te verdienen. De indirect
renderende kapitaaluitgaven komen bij de norm van het indirect
renderen volledig in het vorderingen- en het financieringste-
kort tot uitdrukking. Nemen we eerst aan dat de gewone dienst
elk jaar moet sluiten. De norm van het indirect renderen komt
dan niet met de EMU-normen in strijd wanneer de indirect
renderende investeringen beneden 3 procent van het BBP blij-
ven, en tezamen met de kredieten en deelnemingen niet tot een
zodanig financieringstekort leiden dat de schuldquote boven de
60 á komt te liggen. Als dit laatste wel het geval is dan
beperkt dit de ruimte om direct renderende investeringen via
leningen te financieren.
Hoeft de gewone dienst alleen maar structureel te sluiten
dan zal de norm van het indirect renderen zonder twijfel zeer
regelmatig tot een feitelijk tekort leiden dat de drie procent
overtreft. Het feitelijke vorderingentekort wordt dan immers
niet alleen bepaald door de omvang van de indirect renderende
investeringen maar ook door een verschil tussen de feitelijke
en de structurele endogene stijging van de belastingopbrengst.
De norm van het indirect renderen in combinatie met een struc-
tureel sluitende gewone dienst is derhalve gezien de EMU-
normen niet mogelijk. Te denken valt bijvoorbeeld aan de
situatie dat de indirect renderende investeringen rond de 1,5
procent van het BBP liggen.
De norm van het duurzaam nut ten slotte staat leningfinan-
ciering ook toe voor de zogenaamde consumptieve investeringen.
ook deze investeringen belasten het vorderingentekort. Ten
aanzien van deze norm kunnen dezelfde opmerkingen geplaatst
worden als ten aanzien van de voorgaande norm gedaan werden.
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Par. 5 De EMU en het functioneren van de normen.
Stevers" heeft zeer uitgebreid de functies geanalyseerd die
door begrotingsnormen vervuld worden. Hij onderscheidt een
viertal functies, te weten de macro economische functie, de
micro economische functie, de prioriteitsbepalende functie en
de democratische functie.
De macro economische functie van een begrotingsnorm houdt in
dat via deze norm de doeleinden van macro economische politiek
gerealiseerd kunnen worden. Deze functie is extern gericht,
dat wil zeggen dat het gaat om de invloed die van de begroting
op de economie uitgaat. In EMU-verband behoort tot de macro-
economische functie dat de afzonderlijke lidstaten niet een
zodanig budgettair beleid voeren dat de doeleinden van de
EMU15 in gevaar komen.
De micro economische functie regardeert de overheidshuishou-
ding zelf. Dit vereist dat de begrotingsnorm zodanig geformu-
leerd wordt dat de financiën van de overheid zelf op orde
blijven; bijvoorbeeld door een snel stijgende rentequote uit
te sluiten. Verder rekent Stevers tot deze functie dat de
begrotingsnorm een hulpmiddel is bij de efficiency- en effec-
tiviteitsbevordering, de uitvoeringsbeheersing van de begro-
ting en de controle achteraf. Hierbij houdt de efficiency- en
effectiviteitsbevordering verband met het feit dat een begro-
tingsnorm een ruimte afbakent waarbinnen de overheid met de
uitgavenstijging en belastingverlaging moet blijven. Naarmate
deze afbakening strikter is, zal er een grotere prikkel zijn
om efficiënt te werken.
Deze afbakening is ook van belang voor de prioriteitsbepa-
lende functie. Een gegeven begrotingsruimte dwingt tot duide-
lijke keuzes.
De democratische functie duidt aan dat de vraag of de begro-
" Stevers, t.a.p.
" Prijsstabiliteit, geen afwenteling van de negatieve
effecten van ongebreidelde schuldfinanciering op andere lid-
staten, geen ongewenste invloed op de wisselkoers ten opzichte
van niet EMU-landen.
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ting economisch verantwoord is binnen en buiten het parlement
met behulp van de begrotingsnorm beantwoord wordt. Discus-
siepunten hierbij zijn: is de fundering van de norm economisch
aanvaardbaar en is de berekening van de ruimte en het beslag
op de ruimte conform de norm. De democratische functie vereist
dat binnen en buiten het parlement ook niet specialisten aan
de discussie omtrent het economisch verantwoord zijn van de
begroting kunnen participeren.
Naast deze vier officiële functies onderscheidt Stevers ook
de zogenaamde rationaliseringsfunctie. Hiermee bedoelt hij dat
een begrotingsnorm in de praktijk vaak door de regering ge-
bruikt wordt als vlag om de lading te dekken. Formeel houdt
men zich aan de norm, materieel wordt deze echter via het
verdoezelen van feiten of door het zogenaamd verfijnen van de
norm overschreden.
Stevers onderzoekt vervolgens aan welke vereisten een begro-
tingsnorm moet voldoen om deze vier functies te realiseren. De
macro economische functie vraagt dat de begrotingsnorm gericht
wordt op de realisatie van de macro economische doeleinden.
Welke inhoud de norm moet hebben om deze doeleinden te berei-
ken zullen economen afhankelijk stellen van de economische
theorie die ze waar en actueel achten. Omdat hierover ver-
schillend gedacht wordt binnen de economische wetenschap
verloopt er geen eenduidig verband tussen deze doeleinden en
de te kiezen norm. Dit geeft politici de gelegenheid om met
behulp van economische gelegenheidsargumenten de begrotings-
ruimte te manipuleren. Dit heeft als nadeel dat de norm minder
aan andere vereisten voldoet.
Deze andere vereisten leidt Stevers mede uit de andere drie
functies af. Deze vereisten luiden als volgt:
a) De begrotingsruimte zelf en het beslag op de ruimte moet
simpel en ondubbelzinnig te berekenen zijn;
b) De ruimte moet op tijd beschikbaar zijn, dat wil zeggen in
ieder geval voor de aanvang van de begrotingsvoorbereiding en
tijdens het begrotingsjaar niet aan wijzigingen onderhevig
zijn. De ideale situatie is die waarbij de ruimte bij de
aanvang van een kabinetsperiode voor de afzonderlijke jaren
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vast ligt.
c) De uitspraak of een regering zich aan de norm gehouden
heeft, moet simpel vast te stellen en ondubbelzinnig zijn.
Par. 6 De EMU en het functioneren van de normen.
De norm van het feitelijk tekort.
We onderzoeken nu in welke mate de EMU-normen invloed hebben
op het functioneren van de drie begrotingsnormen. Hierbij
nemen we die varianten van de normen als uitgangspunt die
gezien de EMU-grenzen haalbaar zijn.
De norm van het feitelijke tekort lijkt onder de EMU-vlag
hetzelfde te kunnen werken als nu het geval is. Mits het
tekort waarnaar men streeft maar niet te hoog wordt gesteld.
Tijdelijke afwijkingen van de norm zullen dan niet snel tot
een conflict met de EMU tekortnorm leiden. Dit betekent dat de
voor- en nadelen die aan de norm van het feitelijk tekort
verbonden zijn door de EMU niet veel zullen veranderen.
De structurele beqrotingsnorm gedurende de periode 1960-1978.
Anders ligt het met de structurele begrotingsnorm. Ten
aanzien van deze norm nemen we aan dat de structurele waarde
van het financieringstekort op 1 procent van het BBP gesteld
wordt. Derhalve ligt de structurele waarde van het vorderin-
gentekort beneden 1 procent van het BBP, te denken valt hier-
bij aan de eerder genoemde nul procent.
Alvorens te onderzoeken of een dergelijke begrotingsnorm in
EMU-verband goed zou werken, is natuurlijk allereerst de vraag
relevant waarom deze norm in de període 1960-1978 geen succes
was. Dit falen is eigenlijk in strijd met wat hetgeen men
verwacht indien men los van de praktijk de norm confronteert
met de vier functies van begrotingsnormen. Deze confrontatie
levert namelijk wel een gunstig beeld van deze norm op. Zo is
de overheid een stabiele factor in de economische ontwikkeling
indien de begrotingsruimte jaarlijks met de structurele groei-
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voet toeneemt. Dit kan men als gunstig aanmerken voor het
realiseren van de macro economische functie.~~ De micro econo-
mische functie wordt gediend door een financieringstekort dat
structureel constant is. De rentequote en de schuldquote
zullen daardoor - bij een niet te hoog tekort - structureel
niet te hoog worden. In principe impliceert de structurele
begrotingsnorm dat de begrotingsruimte aan het begin van een
nieuwe kabinetsperiode voor de komende 4 jaar bekend is en
niet aan wijzigingen onderhevig is. Dit is gunstig voor de
prioriteitsbepalende functie. Of de democratische functie
gediend wordt valt echter te betwijfelen. De economische
onderbouwing van de norm en de berekening van de ruimte vergen
waarschijnlijk meer economische kennis van niet deskundigen
dan waarover ze beschikken.
In het verleden heeft echter de structurele begrotingsruimte
in de praktijk niet goed gewerkt. Dit kan verduidelijkt worden
door te kijken naar de vereisten waaraan een begrotingsnorm
moet voldoen om zijn functies goed te vervullen.
De structurele begrotingsnorm bleek in de jaren dat hij werd
toegepast als grote nadeel te hebben dat hij gemakkelijk
manipuleerbaar was door de regering en het parlement. Dit
heeft allereerst te maken met de economische ratio van de
norm. Zonder hier diep op in te gaan zal het duidelijk zijn
dat de economische theorie niet eenduidig kan aangeven hoe
groot de structurele waarde van het tekort moet zijn. Hierdoor
kan een regering de budgettaire ruimte vergroten door het
tekort op grond van economische argumenten in opwaartse zin
bij te stellen. De argumenten hiervoor zullen dan niet ondub-
belzinnig zijn.
Een ander probleem betreft de berekening van de ruimte. Deze
is niet ondubbelzinnig omdat de keuze van de structurele
~fi Niet bewezen kan worden dat. de overheidsfinanciën via
de structurele begrotingsnorm gedurende alle jaren van een
conjunctuurcyclus automatisch lichtelijk anti cyclisch zijn.
Dit geldt zowel wanneer men het verschil tussen de feitelijke
en de structurele groeivoet van het nationale inkomen of het
verschil tussen de feitelijke en de structurele waarde van het
nationale inkomen als conjunctuurindicator neemt. (zie Stevers
t.a.p.)
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groeivoet betrekkelijk arbitrair'~ is. Moeten hiervoor de
realisatiecijfers uit het verleden of juist prognosecijfers
gekozen worden?'" Kiest mei~ voor het laatste dan is weer de
vraag welke prognose men moet gebruiken. Dit geeft politici de
gelegenheid het alternatief te kiezen dat de meeste ruimte
verschaft. Bovendien zullen politici níet snel een te hoge
schatting van de groei bijstellen.
Een ander probleem ontstaat wanneer de norm toestaat dat in
een laagconjunctuur buiten de ruimte om uitgaven gedaan mogen
worden ter stimulering van de economie.'y Dit roept het pro-
bleem op hoe te bepalen dat de neergang zo groot is dat deze
stimulering wenselijk is. Ook hier ontstaat een mogelijkheid
tot manipulatie.
Een ander moeilijkheid vormt de berekening van het beslag op
de ruimte. Indien men de ruimte definieert als de structurele
endogene stijging van de belastingopbrengst plus de structure-
le stijging van het tekort dan impliceert dit dat bepaalde
niet-belastingontvangsten als een negatief beslag op de ruimte
beschouwd moeten worden. Ten aanzien van bijvoorbeeld ontvan-
gen huren en renten is dat duidelijk. De opbrengst uit een
verkoop van activa dient hier echter niet voor in aanmerking
te komen. Er wordt hierdoor geen produktiecapaciteit vrijge-
maakt en op lange termijn bezien verandert er niets in de
financiële positie van de overheid. Toch zullen politici dit
soort ontvangsten graag als een negatief beslag opvatten; er
kan meer uitgegeven worden zonder dat het financieringstekort
stijgt.
In het verleden werd ondermeer op de bovenstaande manieren
met de structurele begrotingsruimte gemanipuleerd. Hierdoor
" Hetzelfde geldt voor de waarde van de belastingen ten
opzichte van het nationale inkomen.
'" Voor het eerder geconstateerde verschijnsel dat het
feitelijke tekort snel oploopt wanneer de structurele groei
van het nationale inkomen te hoog ingeschat wordt, maakt het
uiteraard niet uit op welke basis de structurele groei bepaald
wordt.
'y Omgekeerd zou dan in een hoogconjunctuur het beslag op
de ruimte kleiner dan de ruimte dienen te zijn.
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werden in de loop der tijd de 4 functies van de begrotingsnorm
ondergraven. Uiteindelijk steeg het financieringstekort zoda-
nig dat de structurele begrotingsnorm vervangen moest worden
door de norm van het feitelijke tekort.
De structurele bearotingsnorm in EMU-verband
Heeft het nu zin om ondanks de slechte ervaringen in het
verleden de structurele begrotingsnorm onder het EMU-regime
opnieuw in te voeren. Deze vraag is natuurlijk alleen bevesti-
gend te beantwoorden indien het aannemelijk is dat de norm in
EMU-verband beter werkt dan hij in het verleden deed. Er zijn
inderdaad factoren die in die richting wijzen, en wel de
volgende:
1. Uitgaande van een tekort dat beneden de limiet van 3~
moet blijven, zal het voor de werking van de economie
weinig uitmaken of structureel het tekort op 1, 1,5, of 2
procent van het nationale inkomen wordt gezet. Het niveau
wordt binnen bepaalde grenzen nog minder belangrijk
indien de EMU een meer flexibele arbeidsmarkt zal afdwin-
gen.'" Ook zal de financierbaarheid van een tekort bene-
den 3á van het BBP in het kader van de EMU nog minder een
probleem vormen dan nu reeds het geval is. Dit alles
maakt dat de omvang van het structurele tekort minder dan
vroeger op de economische theorie is terug te voeren en
daardoor ook in mindere mate met behulp van quasi econo-
mische overwegingen manipuleerbaar is. Natuurlijk kan ook
onder de EMU een regering besluiten de structurele waarde
van het tekort in opwaartse zin bij te stellen. Het is
dan echter duidelijk dat de realisatie van de EMU-normen
hierdoor in gevaar komt. (zie ook de punten 2 en 3).
Zoals eerder betoogd werd vraagt de EMU om een lage
structurele waarde van het vorderingentekort waarbij een
'" Zie SER, Rapport tekorten en schuld van de publieke
sector, 1985, blz. 31.
17
waarde van nul procent zeer wel te verdedigen is.
2. Er zal ook in mindere mate met de norm gemanipuleerd
worden doordat de minister van financiën een sterkere
positie krijgt. Hij kan gesjoemel met de norm afwijzen
voor zover daardoor de extern opgelegde EMU-norm gevaar
loopt overschreden te worden.
3. De omvang van het tekort zal in de politiek een be-
langrijker punt worden. Zo zal bijvoorbeeld de over-
schrijding van de EMU-grens door een zittend kabinet door
een volgend kabinet moeten worden weggewerkt.
4. Sommige trucs werken niet meer. Een verkoop van deel-
nemingen bijvoorbeeld verlaagt wel het financierings-
maar niet het in EMU-verband relevante vorderingentekort.
5. Er is een ingebouwde rem tegen ontsporingen. Bij over-
schrijdingen van de EMU-grens zal immers moeten worden
overgeschakeld naar de norm van het feitelijke tekort.
Gaat de norm door dit alles nu beter voldoen aan de vereisten?
Aan te nemen valt dat dit wel het geval is en wel om de vol-
gende redenen:
- De ratio van de norm zal minder gebaseerd zijn op de econo-
mische theorie. Dit betreft met name het niveau van het struc-
turele tekort. Veel meer zal benadrukt worden dat aan de EMU-
normen voldaan moet worden. Hierdoor zal de ratio simpeler en
ondubbelzinniger worden. Een quasi economische argumentatie om
de ruimte te verhogen heeft niet veel zin gezien het bestaan
van de EMU-grenzen.
- Er kan in principe voldaan worden aan het vereiste dat de
ruimte tijdig bekend is. Dit vereist echter een laag structu-
reel tekort en geldt alleen onder de voorwaarde dat de EMU-
grens niet overschreden wordt.
- Dat de berekening van de ruimte simpeler en ondubbelzinniger
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wordt, is echter niet te verwachten. De ongewisheid ten aan-
zien van de waarde van de structurele groeivoet blijft immers
bestaan. De aandrang om de toekomst rooskleurig in te schatten
zal echter geringer zijn.
- Het vaststellen of aan de norm voldaan is, wordt door de EMU
in principe niet gemakkelijker of moeilijker. Echter de aan-
drang om te sjoemelen zal door de EMU verminderen.
Tot slot nog de vraag of de structurele begrotingsnorm in
combinatie met de EMU-grenzen nog ruimte openlaat voor een
stimulering van de economie buiten de begrotingsruimte om.
Hiervoor lijkt maar een beperkte ruimte te zijn indien men
bedenkt dat in een economische neergang de feitelijke waarde
van het financieringstekort al onder opwaartse druk staat
indien de regering binnen de ruimte blijft.
De sluitende gewone dienst.
Deze norm kent 3 varianten. De norm van het direct renderen
bleek met een elk jaar sluitende gewone dienst uitvoerbaar te
zijn. Echter ook een structureel sluitende gewone dienst lijkt
in het kader van de EMU mogelijk te zijn. Ten aanzien van de
andere twee varianten vereisen de EMU-grenzen in feite dat de
gewone dienst elk jaar in evenwicht is.
Welke invloed heeft nu de EMU op het functioneren van deze
uitvoerbare varianten van de sluitende gewone dienst? Deze
invloed lijkt afwezig is wanneer het gaat om de norm van het
direct renderen omdat het toepassen van de spelregels van deze
norm waarschijnlijk niet tot een overschrijding van de EMU-
grenzen zal leiden. Anders ligt het echter wanneer het gaat om
de norm van het indirect renderen en de norm van het duurzaam
nut. Deze twee normen zijn in EMU-verband alleen mogelijk op
basis van een gewone dienst die elk jaar feitelijk in even-
wicht is. Ons verder beperkend tot de norm van het duurzaam
nut zullen we met name onderzoeken in hoeverre de EMU in
vergelijking met een louter nationale context de eigenschappen
van deze norm beïnvloedt.
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Op de positieve eigenschappen lijkt de EMU weinig invloed te
hebben. Als positief wordt bijvoorbeeld beschouwd dat door
deze norm de jaarlijkse kosten van investeringsuitgaven (en
dus niet het hele investeringsbedrag) tegen lopende uitgaven
worden afgewogen. Eveneens wordt het positief gewaardeerd dat
deze norm tot een grotere budgettaire discipline leidt als
gevolg van het verbod overdrachtsuitgaven te financieren met
behulp van leningen. Deze eigenschappen worden positíef ge-
waardeerd omdat ze een bijdrage leveren aan de prioriteitsbe-
palende functie. Echter de genoemde twee zaken houden verband
met de eis dat de gewone dienst moet sluiten en zijn derhalve
EMU onafhankelijk.
Op de negatieve eigenschappen van de norm van het duurzaam
nut heeft de EMU wel invloed. Een deel van deze negatieve
eigenschappen ontstaat wanneer de gewone dienst elk jaar moet
sluiten. Zoals werd aangegeven maken de EMU-normen het de
facto onmogelijk om voor een structureel sluitende gewone
dienst te kiezen. Een gevolg hiervan is dat de overheidsfinan-
ciën met de conjunctuur meehobbelen. Immers naarmate het
nationale inkomen sneller (langzamer) groeit is er meer (min-
der) ruimte op de gewone dienst.21 Dit verschijnsel impliceert
dat de begrotingsruimte hooguit pas aan het begin van een
begrotingsjaar definitief bekend is, en misschien nog wel
tijdens het begrotingsjaar zich wijzigt. Hierdoor wordt een
kabinet gedwongen relatief veel tijd aan bijsturen te beste-
den, hetgeen ten koste gaat van de tijd die beschikbaar is
voor de meer structurele zaken. Een en ander bevordert niet de
realisatie van de prioriteitsbepalende functie.
Aan een gewone dienst die elk jaar moet sluiten wordt in de
literatuur veelal de gevolgtrekking verbonden dat de over-
heidsfinanciën op deze wijze een pro-cyclische invloed hebben
Z' Deze uitspraak is gebaseerd op de veronderstelling dat
de progressiefactor gedurende de conjunctuurcyclus een con-
stante waarde heeft. Op deze wijze wordt bijvoorbeeld geabs-
traheerd van het verschijnsel dat in een opgaande conjunctuur
de opbrengst van de VpB nog maar in bescheiden mate toeneemt
omdat de ondernemingen nog in ruime mate van de verliescompen-
satie gebruik kunnen maken.
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op het verloop van de conjunctuur. Dit is echter geen algemeen
geldende conclusie. Hiervoor wordt verwezen naar Stevers2z
Een negatief punt van de sluitende gewone dienst neemt door
de EMU in belang af. Dit betreft het onderscheid tussen inves-
tering- en lopende uitgaven. Als investeringsuitgaven be-
schouwt de EMU de investeringen in vaste activa conform de
afbakening van het Europese stelsel van nationale rekeningen.
Dit betekent dat de regeringen van de lidstaten minder dan
binnen een louter nationale context kunnen manipuleren met het
begrip investeringen ten einde meer leningfinanciering moge-
lijk te maken. Dit ondergraaft de rationaliseringsfunctie maar
dit is uiteraard positief te waarderen.
Sommige auteurs (Stevers, Zalm23) claimen dat een sluitende
gewone dienst politici ertoe zal bewegen veel aan kapitaaluit-
gaven uit te geven omdat de politieke baten in het heden en de
politieke kosten in de toekomst liggen.'a Ten aanzien van dit
punt levert de EMU een verbetering op. Hoewel een overschrij-
ding van de 3 procent norm niet zonder meer als excessief
aangemerkt wordt wanneer door de investeringsuitgaven deze
grens overschreden wordt, impliceert dit echter ook niet dat
iedere overschrijding getolereerd zal worden. Bovendien is er
nog altijd de rem van de grens ten aanzien van de schuldquote.
Op deze wijze wordt ook een ander bezwaar van de sluitende
gewone dienst weggenomen, namelijk dat deze norm in principe
geen grens stelt aan de omvang van het tekort en de schuldquo-
te.
ZZ Zie Stevers, t.a.p.
z3 G.Zalm, Mythen, paradoxen en taboes in de economische
politiek, Openbare les, 23 mei 1990, blz. 22. Th.A.Stevers, in
: Herinvoering kapitaaldienst, Reakties op de vraagpuntennoti-
tie van de Commissie voor de Rijksuitgaven, Tweede Kamer,
1989-1990, 21616, nr. 2, blz. 58.
'a Minder gelegenheid hiertoe zal bestaan indien niet het
duurzaam nut maar het direct renderen de begrotingsnorm is. Er
mag dan niet geleend worden voor de niet direct renderende
kapitaaluitgaven. Echter verplichtingen aangaan met betrekking
tot projecten in deze sfeer blijft voor politici aantrekkelijk
omdat een groot van de uitgaven voor deze projecten vaak pas
na afloop van de kabinetsperiode gedaan hoeven te worden.
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Par. 8 Ziin de EMU-normen controleerbaar?
Alvorens deze vraag te beantwoorden, besteden we eerst aan-
dacht aan de wijze waarop ten behoeve van de EMU-normen de
overheid wordt afgebakend van de andere sectoren in de econo-
mie. Deze afbakening is dezelfde als die wordt toegepast in
het European System of Integrated Economic Accounts.25 Tot de
sector overheid behoren in deze afbakening niet alleen de
centrale overheid, de lokale overheden en de sociale fondsen
maar ook de privaatrechtelijke instellingen zonder winstoog-
merk die niet verhandelbare diensten voortbrengen en waarvan
de lopende middelen voor meer dan 50 procent van de overheid
afkomstig zijn. Niet tot de sector overheid worden de over-
heidsbedrijven gerekend; dit ongeacht of zij wel dan niet
eigen rechtspersoonlijkheid bezitten.
Met de vraag of de EMU-normen controleerbaar zijn bedoelen
we het volgende: kunnen de lidstaten de normen overtreden
zonder dat dit geconstateerd wordt dan wel pas in een zeer
stadium ontdekt wordt. Drie facetten zijn hier van belang, en
we 1:
1) Wordt in alle landen met eenzelfde graad van precisie
het tekort en de schuldquote van de overheid gemeten?;
2) Kunnen de lidstaten de hoogte van het officiële tekort
en de schuldquote manipuleren zonder materieel gezien hun
politiek te wijzigen?
3) Welke informatie is voor de controleerbaarheid van
belang? Betreft dit de cijfers op basis van het voorgeno-
men beleid of de realisatiecijfers? Verder is natuurlijk
van belang op welke termijn de informatie beschikbaar
komt. Aan deze facetten zullen we echter verder geen
aandacht besteden.
Met betrekking tot de eerste vraag is van belang dat het
zs Zie hiervoor Eurostat, Het Europese stelsel van Econo-
mische rekeningen, 2e druk, 1984, blz. 21-56.
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statistisch apparaat niet in alle landen van de EMU van een-
zelfde kwaliteit zal zijn. Vandaar dat beslissingen over het
excessief zijn van het tekort en de schuldquote op basis van
door de Commissie verstrekte cijfers genomen zullen worden.
Echter ook deze cijfers zullen uiteindelijk de nationale
statistieken als grondslag hebben. De vraag is derhalve of
"Brussel" de nationale cijfers zo kan corrigeren dat ze verge-
lijkbaar zijn. Is dit niet het geval dan zal een tekort van 2
procent in land A met een slecht statistisch apparaat mis-
schien wel overeenkomen met 4 procent in land B dat over een
uitstekend apparaat beschikt. Het is dan de vraag of op deze
manier het gezag van de normen niet ondermijnd zal worden,
bijvoorbeeld doordat landen die over goede statistieken bezit-
ten bij een overschrijding der normen om een coulante behan-
deling zullen vragen onder verwijzing naar de geringe contro-
leerbaarheid van de werkelijke tekorten van andere landen.
De tweede vraag moet bevestigend beantwoord worden. Eenzelf-
de netto beslag'h op de produktiecapaciteit als gevolg van het
overheidsbeleid kan samen gaan met een vorderingentekort van
verschillende niveaus. We zullen enige voorbeelden geven om
dit te verduidelijken :
- De overheid kan leasen in plaats van zelf te investeren;
- In plaats van overheidsbedrijven met een eigen rechtsper-
soonlijkheid te subsidiëren kan besloten worden deze bedrijven
onder overheidsgarantie zelfstandig op de kapitaalmarkt te
laten lenen. Op deze wijze kan echter het tekort maar geduren-
de een korte periode ontlast worden. Bedrijven die voortdurend
verliezen lijden zullen immers na enige tijd failliet gaan. De
overheid kan dat ten aanzien van de overheidsbedrijven alleen
voorkomen door weer te gaan subsidiëren. Een andere mogelijk-
heid is dat de vermindering van subsidies ten koste gaat van
de reservevorming van deze bedrijven. Te denken valt bijvoor-
beeld aan de vervangingsreserves. Voor zover de overheid over
rendabele overheidsbedrijven beschikt, kan het tekort gedrukt
'" Met de term netto beslag bedoelen we het beslag op de
produktiecapaciteit na aftrek van de ruimte die via belastin-
gen en niet-belastingontvangsten wordt vrijgemaakt.
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worden door deze bedrijven meer winst aan de overheid te laten
uitkeren waardoor deze bedrijven uiteraard een groter beroep
op de kapitaalmarkt zullen doen.
- Lagere overheden geven takken van dienst de vorm van een
overheidsbedrijf inet eigen rechtspersoonlijkheid. Hierdoor
kunnen deze bedrijven lenen zonder dat dit in de overheids-
schuld tot uitdrukking komt.
- Overheidsinvesteringen worden vervangen door private inves-
teringen in het kader van public~private partnership-projecten
dan wel door private investeringen onder overheidsgarantie.
In al deze gevallen daalt het officiële tekort. De vraag is nu
of hierdoor de EMU-normen ondergraven kunnen worden. Het
antwoord op deze vraag moet genuanceerd zijn. Manipuleren met
de omvang van het tekort is gezien de afbakening van de over-
heidssector vooral mogelijk via de investeringsuitgaven.
Lopende uitgaven buiten het tekort houden is moeilijker. Zo
heeft het geen zin om lopende uitgaven van de overheid te
laten verrichten door privaatrechtelijke instellingen die dan
daarvoor lenen onder overheidsgarantie. Deze instellingen
behoren immers ook tot de overheidssector. Wel kunnen op de
vermelde wijze de subsidies aan de overheidsbedrijven verlaagd
worden. Het manipuleren met de investeringsuitgaven daarente-
gen biedt meer mogelijkheden maar heeft geen zin voor lidsta-
ten indien hun vorderingentekort volledig veroorzaakt wordt
door investeringen in vaste activa. Dit is bijvoorbeeld het
geval wanneer "duurzaam nut" de begrotingsnorm is en de gewone
dienst elk jaar moet sluiten. Een overschrijding van de te-
kortnorm als gevolg van deze investeringen zal niet snel als
excessief getypeerd worden. De investeringen in vaste activa
zullen immers nooit een zodanige omvang aannemen dat hierdoor
een tekort van 3 procent fors overschreden wordt. Een tekort
als gevolg van investeringen kan natuurlijk wel tot een te
hoge schuldquote leiden. Echter een dergelijke overschrijding
kan gemakkelijk worden weggewerkt door overheidsbezittingen te
verkopen. Hoewel men dit als manipulatie zou kunnen betitelen,
is er vanuit de economische optiek eigenlijk niet veel bezwaar
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tegen in te brengen. Een schuldquotenorm die geen rekening
houdt met op de markt verkoopbare bezittingen van de overheid
geeft immers niet adequaat aan onder welke omstandigheden de
overheidsfinanciën op lange termijn gezond zijn.
Het verhaal komt echter genuanceerder te liggen wanneer het
tekort niet alleen door de investeringsuitgaven veroorzaakt
wordt. Dit is het geval bij een gewone dienst die alleen maar
structureel hoeft te sluiten en bij de structurele begrotings-
norm en de norm van het feitelijke tekort. Manipuleren met het
tekort kan dan wel een aantrekkelijk middel vormen om aan de
EMU-normen te voldoen. Dit heeft een aantal bezwaren. In de
eerste plaats kunnen hierdoor de doeleinden die met de EMU-
normen nagestreefd worden in gevaar komen. Dit laten we verder
echter buiten beschouwing. In de tweede plaats is er het
bezwaar dat de binnenlandse begrotingsnormen minder goed
zullen werken wanneer het gemakkelijk is de EMU-normen de
facto te overtreden. Dat door de EMU-normen bijvoorbeeld de
structurele begrotingsnorm beter zal werken dan zonder deze
normen, is dan minder waarschijnlijk. Overigens geldt ook hier
dat alles een kwestie van gradaties is. Omdat de manipulatie-
mogelijkheden vooral in de investeringssfeer zitten, valt de
omvang hiervan afgezet tegen het nationale inkomen waarschijn-
lijk wel mee.
Niet aan te nemen valt dat de EMU de manipulatiemogelijkhe-
den zal beperken. Dit lijkt een te grote inbreuk op de soeve-
reiniteit der lidstaten; dit met name omdat de beschreven
constructies wanneer ze niet op een manipulatie van het tekort
gericht zijn vaak zeer wel verdedigbaar zijn. Derhalve moet
geconcludeerd worden dat de EMU-normen in de praktijk maar
beperkt controleerbaar zijn. Dit heeft negatieve gevolgen voor
de doeleinden van de EMU en voor het functioneren van de
binnenlandse begrotingsnormen. Echter omdat de omvang van het
officiële tekort met name via de investeringsuitgaven gemani-




ln dit artikel werd allereerst onderzocht in hoeverre de EMU
de lidstaten beperkt in de keuze van hun begrotingsnorm. Deze
beperking bleek met name aanwezig te zijn ten aanzien van de
norm der sluitende gewone dienst. Twee varianten van deze norm
(indirect renderen en duurzaam nut) zijn in EMU-verband alleen
mogelijk wanneer als eis gesteld wordt dat de gewone dienst
elk jaar feitelijk in evenwicht is. De structurele begrotings-
norm is wel mogelijk in EMU-verband maar dan wel op basis van
een lage structurele waarde van het tekort, bijvoorbeeld een
structureel vorderingentekort van nul procent.
Door de EMU zal met name de structurele begrotingsnorm
beter gaan functioneren. Ten aanzien van de sluitende gewone
dienst (indirect renderen en duurzaam nut) werd er een posi-
tieve en een negatieve invloed geconstateerd.
De EMU-normen kunnen door de lidstaten met name ontdoken
worden via de investeringsuitgaven. Hier staat echter tegen-
over dat de EMU een overschrijding van de 3-s norm niet snel
als excessief zal aanmerken wanneer deze door investeringsuit-
gaven veroorzaakt wordt. Hierdoor hebben lidstaten minder
behoefte met deze uitgaven te manipuleren. Bovendien is de
mogelijkheid te manipuleren bescheiden gezien de geringe
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